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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui dan menganalisis perusahaan yang 

mengalami financial distress. Analisis financial distress dalam penelitian ini 

menggunakan tiga model prediksi, yaitu Model Altman Modifikasi Z-Score, Grover 

Score dan Zmijewski. Selain itu penelitian ini bertujuan untuk mengetahui model 

prediksi yang tingkat akurasi tertinggi dari ketiga metode yang digunakan. Sampel 

dalam penelitian berupa data dari perusahaan food and beverage yang terdaftar di 

BEI selama pandemi Covid-19 tepatnya per triwulan tahun 2020. Metode analisis 

yang digunakan yaitu persamaan dari ketiga model prediksi financial distress. Hasil 

analisis berdasarkan persamaan model Altman Modifikasi Z-Score menunjukkan 

bahwa perusahaan food and beverage yang diprediksi financial distress rata-rata 

sebanyak 4 perusahaan. Persamaan model Grover Score menunjukkan bahwa 

perusahaan food and beverage yang diperidiksi mengalami financial distress rata-

rata sebanyak 3 perusahaan. Persamaan model Zmijewski menunjukkan bahwa 

perusahaan food and beverage yang diperidiksi mengalami financial distress rata-

rata sebanyak 2 perusahaan. Hasil analisis atas uji akurasi menunjukkan bahwa 

Model Grover Score merupakan model prediksi yang memilik tingkat akurasi yang 

paling tinggi dalam memprediksi financial distress dengan memperoleh rata-rata 

hasil uji tingkat akurasi sebesar 76% dengan rata-rata tingkat error type I sebesar 

22% dan rata-rata tingkat error type II sebesar 19%. 

 

Kata Kunci: Financial Distress, Model Altman Modifikasi Z-Score, Grover Score, 

Zmijewski. 
  



ABSTRACT 

The purpose of this study is to find out and analyze companies experiencing 

financial distress. The financial distress analysis in this study used three predictive 

models, namely the Altman Model modification Z-Score, Grover Score and 

Zmijewski. In addition, this study aims to find out which prediction models have the 

highest accuracy rates of the three methods used. Samples in the study in the form 

of data from food and beverage companies registered with the IDX during the 

Covid-19 pandemic precisely per quarter of 2020. The analysis method used is an 

equation of the three models of financial distress prediction. The results of the 

analysis based on the Equation Altman Model Modification Z-Score showed that 

food and beverage companies predicted financial distress on average as many as 4 

companies. The Grover Score model equation shows that food and beverage 

companies experienced financial distress on average as many as 3 companies. 

Zmijewski's model equation shows that food and beverage companies experienced 

financial distress on average as many as 2 companies. The results of the analysis 

of the accuracy test showed that the Grover Score Model is a prediction model that 

has the highest level of accuracy in predicting financial distress by obtaining an 

average accuracy rate of 76% with an average type I error rate of 22% and an 

average type II error rate of 19%. 

Keywords: Financial Distress, Altman Modified Z-Score, Grover Score, 

Zmijewski. 

 



BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Corona virus disease 19 atau yang disingkat dengan Covid-19 merupakan 

jenis virus yang menyerang sistem pernapasan dan dapat menular dari manusia 

ke manusia. Corona virus dapat menular dengan sangat cepat melalui interaksi 

secara langsung (dikeramaian, penyebaran melalui droplet, dan bersentuhan). 

Covid-19 pertama kali muncul di Kota Wuhan, China pada Desember 2019. Di 

indonesia kasus Covid-19 pertama kali terjadi pada awal maret 2020, yang 

disampaikan oleh Presiden Indonesia Joko Widodo, Senin 2 maret 2020 

(Indonesia.go.id). 

Banyaknya korban berjatuhan karena pandemik Covid-19 ini menyebabkan 

banyak sistem di masyarakat menjadi lumpuh. Berbagai negara menerapkan 

karantina wilayah dan larangan bepergian selama beberapa waktu. Menyikapi 

penyebaran Covid-19 yang makin meningkat pemerintah pusat bersama 

pemerintah daerah membuat kebijakan dengan Pembatasan Sosial Berskala 

Besar atau yang disingkat dengan PSBB agar menekan penyebaran virus 

tersebut (Prakoso, 2020). Kebijakan ini mengatur kegiatan ekonomi dan 

kegiatan sosial masyarakat dengan menutup fasilitas publik. Sejumlah kantor 

besar, pabrik, perusahaan ritel, dan berbagai usaha kecil menengah terpaksa 

menghentikan sementara kegiatan operasional mereka. Banyak perusahaan 



yang tutup sementara, namun ada di antaranya mengizinkan karyawannya tetap 

bekerja dari rumah atau work from home. 

Industri Food and Beverages (F & B) merupakan salah satu sektor yang 

terkena imbas dari pandemi Covid-19. Dilarangnya interaksi sosial di 

masyarakat mengakibatkan masyarakat cenderung menahan diri untuk 

melakukan konsumsi yang berlebihan dan memilih memprioritaskan 

pemenuhan kebutuhan pokok. Berdasarkan sumber dari (katadata.co.id Rabu, 

8/juli/2020 14:57 WIB) Munculnya pandemi Covid-19 berdampak pada 

pertumbuhan bisnis makanan dan minuman kuartal satu 2020. Gabungan 

Pengusaha Makanan dan Minuman Indonesia (Gapmmi) mengatakan pejualan 

makanan dan minuman tiga bulan pertama tahun ini hanya tumbuh 2% 

dibandingkan dengan tahun lalu. Angka tersebut melesat dari target yang 

mereka tetapkan awal tahun yakni 2,5%. Wakil Ketua Umum Bidang Kebijakan 

Publik Gapmmi Rachmat Hidayat mengatakan penurunan terjadi pada air 

minum dalam kemasan dan minuman ringan seiring dengan adanya kebijakan 

social distancing.  

Adanya peristiwa pandemik Virus Corona (Covid-19) ini bukan hanya 

memberikan ancaman kepada kesehatan saja tetapi juga pada pertumbuhan 

perekonomian. Menurut Sumber dari (Liputan6.com) Survei Organisasi Buruh 

Internasional (ILO) 90% perusahaan mengalami masalah keuangan, yang 

membutuhkan dukungan mendesak dari pemerintah dalam arus kas agar dapat 

bertahan. Selanjutnya, sekitar 63% perusahaan yang disurvei telah mengurangi 

jumlah pekerja. Direktur ILO untuk Indonesia Michiko Miyamoto mengatakan, 



wabah Virus Corona telah membuat banyak pekerja harus menjalani cuti atau 

kehilangan pekerjaan. 

Keadaan ekonomi yang mengalami perubahan akibat adanya pandemik 

Covid-19 dapat mempengaruhi kegiatan dan kinerja perusahaan. Ketika 

perusahaan tidak mampu melakukan pengolahan kegiatan dan kinerja sumber 

daya perusahaan tidak mampu bersaing maka akan mengalami kerugian yang 

pada akhirnya akan membuat perusahaan dapat mengalami kondisi financial 

distress. Financial distress merupakan tahapan penurunan kondisi keuangan 

suatu perusahaan sebelum terjadinya kebangkrutan (Ramadhani & Lukviarman, 

2009). Kebangkrutan juga sering disebut likuidasi perusahaan atau penutupan 

perusahaan. Financial distress ini terjadi karena ada beberapa faktor salah 

satunya yaitu jumlah kewajiban yang terlalu besar dan aktivitas perusahaan 

mengalami kerugian (N. R. Sari et al., 2020). 

Munculnya berbagai model prediksi kebangkrutan merupakan antisipasi 

dan sistem peringatan dini terhadap financial distress karena model tersebut 

dapat digunakan sebagai sarana untuk mengidentifikasi bahkan memperbaiki 

kondisi sebelum sampai pada kondisi krisis atau kebangkrutan (Endri, 2009). 

Penelitian mengenai model prediksi kebangkrutan telah banyak dilakukan 

sehingga memunculkan berbagai model prediksi kebangkrutan yang digunakan 

sebagai alat untuk memperbaiki kondisi perusahaan sebelum perusahaan 

mengalami kebangkrutan (Nirmalasari, 2018) 



Wahyuni & Rubiyah (2021) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 

tingkat keakuratan menunjukkan metode yang paling sesuai dan akurat dalam 

memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan sektor perkebunan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah metode Altman Z-Score dengan 

tingkat akurasi tertinggi sebesar 76,00%. 

Wulandari & Maslichah (2021) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 

Metode Grover Score merupakan metode prediksi yang memiliki tingkat 

akurasi yang paling tinggi dalam memprediksi financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

Lisa (2019) dalam penelitiannya menunjukan bahwa Metode Zmijewski 

memiliki tingkat akurasi paling akurat untuk mengukur kesulitan keuangan 

pada perusahaan food and beverage tahun 2013 – 2017 dibandingkan dengan 

metode Springate dan metode Altman modifikasi Z-Score. 

Berdasarkan hasil penelitian di atas terdapat perbedaan hasil predisksi, 

maka penelitian kali ini tertarik untuk mengkaji tentang perbedaan prediksi 

kebangkrutan model Altman Modifikasi Z-score, Grover score dan Zmijewski, 

dengan judul “Analisis Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Food 

and Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Masa 

Pandemi Covid-19”.  

 



1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas maka dapat 

disusun rumusan masalah sebagai berikut:  

1. Apakah terdapat perusahaan food and beverage yang mengalami 

financial distress dengan menggunakan perhitungan model Altman 

Modifikasi Z-Score pada masa pandemi Covid-19? 

2. Apakah terdapat perusahaan food and beverage yang mengalami 

financial distress dengan menggunakan perhitungan model Grover Score 

pada masa pandemi Covid-19? 

3. Apakah terdapat perusahaan food and beverage yang mengalami 

financial distress dengan menggunakan perhitungan model Zmijewski 

pada masa pandemi Covid-19? 

4. Apakah terdapat model prediksi yang memiliki tingkat akurasi tertinggi 

dalam memprediksi financial distress pada perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada masa pandemi 

Covid-19? 

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.3.1 Tujuan penelitian 

Berdasarkan rumusan yang telah diuraikan, maka dapat disusun 

tujuan penenlitian sebgai berikut: 



1. Mengetahui dan menganalisis perusahaan food and beverage yang 

mengalami financial distress pada masa pandemi Covid-19 dengan 

menggunakan model Altman Modifikasi Z-Score. 

2. Mengetahui dan menganalisis perusahaan food and beverage yang 

mengalami financial distress pada masa pandemi Covid-19 dengan 

menggunakan model Grover Score. 

3. Mengetahui dan menganalisis perusahaan food and beverage yang 

mengalami financial distress pada masa pandemi Covid-19 dengan 

menggunakan model Zmijewski. 

4. Mengetahui dan menganalisis model prediksi yang memiliki tingkat 

akurasi tertinggi dalam memprediksi financial distress pada 

perusahaan food and beverage pada masa pandemi Covid-19. 

1.3.2 Manfaat Penelitian  

Dalam melakukan sebuah penelitian terdapat manfaat yang ingin 

disampaikan untuk beberapa pihak yang terkait. Manfaat pada penelitian 

yang akan dilakukan, diantaranya: 

1. Manfaat Teoritis 

a. Akademisi 

Sebagai referensi bagi peneliti selanjutnya yang berkaitan 

dengan khususnya mengenai model-model dalam memprediksi 

financial distress suatu perusahaan. 

 

 



b. Bidang Ilmu 

Sebagai sumbangan pemikiran dibidang keuangan. 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan dan 

wawasan terhadap bidang ilmu manajemen keuangan khususnya 

pemahaman mengenai laporan keuangan, analisis laporan 

keuangan, dan rasio-rasio keuangan yang digunakan saat 

memprediksi financial distress. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti 

Penelitian ini dapat menambah ilmu pengetahuan dan 

wawasan mengenai analisis financial distress ketika terjadi suatu 

peristiwa wabah penyakit. Dan juga penelitian ini merupakan 

sebagai salah satu syarat yang harus dipenuhi oleh peneliti untuk 

mendapatkan gelar Sarjana Manajemen. 

b. Bagi perusahaan  

Sebagai pertimbangan perusahaan untuk memprediksi potensi 

kebangkrutan, sehingga perusahaan bisa melakukan perbaikan 

kinerja perusahaan sehingga bisa terhindar atau bisa mencegah 

kebangkrutan yang memungkinkan akan terjadi. 

c. Bagi Investor 

Sebagai pertimbangan calon investor untuk bisa menggali 

informasi tentang tingkat potensi kebangkrutan pada perusahaan 

sebagai acuan pertimbangan dalam pengambilan keputusan yang 



berkaitan dengan penanaman modal yang akan dilakukan saat ini 

ataupun di masa yang akan datang. 

 



BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

1.1 Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis adanya 

perusahaan food and beverage yang mengalami financial distress yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama pandemik Covid-19 tepatnya per 

triwulan tahun 2020 dengan menggunakan model analisis prediksi yang telah 

dikembangkan oleh para ilmuan, yaitu Model Altman Modifikasi Z-Score, 

Grover Score dan Zmijewski, juga untuk mengetahui dan menganalisis model 

prediksi financial distress yang memiliki tingkat akurasi tertinggi. Sampel 

dalam penelitian ini berjumlah 28 perusahaan food and beverage yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama pandemi Covid-19 tepatnya per triwulan tahun 

2020. Berdasarkan data yang telah dikumpulkan dan diuji dengan 

menggunakan tiga model prediksi tersebut untuk mengetahui adanya 

perusahaan food and beverage dalam kondisi financial distress, maka dapat 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil perhitungan berdasarkan analisis model Altman Modifikasi Z-

Score pada perusahan food and beverage selama pandemi Covid-19 

tepatnya per triwulan tahun 2020, perusahaan food and beverage 

yang diperidiksi mengalami financial distress rata-rata sebanyak 4 

perusahaan.  



2. Hasil perhitungan berdasarkan analisis model Grover Score pada 

perusahan food and beverage selama pandemi Covid-19 tepatnya 

per triwulan tahun 2020, perusahaan food and beverage yang 

diperidiksi mengalami financial distress rata-rata sebanyak 3 

perusahaan. 

3. Hasil perhitungan berdasarkan analisis model Zmijewski pada 

perusahan food and beverage selama pandemi Covid-19 tepatnya 

per triwulan tahun 2020, perusahaan food and beverage yang 

diperidiksi mengalami financial distress rata-rata sebanyak 2 

perusahaan. 

4. Hasil perhitungan atas uji akurasi menunjukkan bahwa Metode 

Grover Score merupakan metode prediksi yang memilik tingkat 

akurasi yang paling tinggi dalam memprediksi financial distress 

pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Perhitungan keakuratan Metode Grover Score 

memperoleh rata-rata hasil uji tingkat akurasi sebesar 76% dengan 

rata-rata tingkat error type I sebesar 22% dan rata-rata tingkat error 

type II sebesar 19%.  

1.2 Keterbatasan 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan peneliti menemukan 

keterbatasan dalam penelitian ini, yaitu penelitian ini hanya menggunakan tiga 

metode prediksi financial distress, yaitu Metode Altman Modifikasi Z-Score, 



Grover Score dan Zmijewski. sedangkan masih banyak metode prediksi 

financial distress lainnya yang dapat digunakan untuk memprediksi.  

1.3 Saran  

Adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar 

mendapatkan hasil yang lebih baik dari penelitian sebelumnya, sebagai berikut: 

1. Penelitian selanjutnya jika masa pandemi Covid-19 disarankan 

menggunakan sampel perusahaan yang benar-benar terdampak, yaitu 

sektor transportasi, pertambangan, dan property, real estat dan 

konstrusi bangunan 

2. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan metode prediksi 

financial distress yang berbeda atau menambahkan metode prediksi 

financial distress yang berbeda, seperti Metode Springate, Ohlson, 

Fuzzy, Beaver, Zavgren, Taffler, Fulmer, dan beberapa model 

lainnya. 
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